









BOWffiXZY :\[^]`_ X ?]	K@afibc:d]RQe f IgK4_ Y 9h]`EH?/A






































































































































































ABN7`14k N>TP1<;H587<F<m C<5E3HP6;658I414P5E=7]N7<C ;H9.:<DE9.7<5E36K<A/9.7SP.ab2=DEDWNIJ=;N_P58=7UKfN3 AB=MQ9.CGIJ9

i=7<CeAB9@;69GI414i?587<F(N74C*369.DED85E7<FBP6=$9.7<>@=A/:fN363fi:4DWN7<74587<F<m C<9.3H58F7 m C<9@Q9.DE=:<A/9.7SPffm
>@=ABA 1<7<58>.NXP5E=7 m P6K<9[36=14;6>.5E7<Fc=k25E74k =;HA NXP658=7 m ;69@369.N;6>K mffiN7<CePK<9/:<;H= Q?5E3658=7^=Xk
3H9.;HQ?5E>.9.3BNA/=7<F*=;HFSN7<5EYffNXP658=743?m
Ð	
a b2=D8D8NI =;NXP65EQ9BI<1<3H587<9@363/583[N7 N:<:<DE58>.N

P658=7^=kR5E74k =;6ABNXP658=7 P69.>K<7<=D8=FieP6= N>K<5E9@Q9$NV>@D8=3H9.;]587SP9@F;NXP658=7 N7<C NIJ9@PHP9.;









>.N7<7<=P IJ914: CfN_P9.C/=; C<9@D85EQ9.;H9.C C41<9gP6= 5E7<361 hB>@589@7`P>.=D8DWNXI =;6NXP5 Q9A N7<NF9.A/9.7SP
N;H;N74F9.A/9.7SP3[IJ9@PL9.9@7 I<1<365E7<9.3H3B:<N;HP67<9.;H3.a P/583[3\P58DEDRN7 =:J9.7?149.3HP658=7 K<=ML







RK<9@;69@k =;69mffi9ffi 9.>@P65EQ9$N7<C 9@h/>.5E9.7SP >.=A/AG1<7<5E>ffNXP658=7*L5 PK^C<583\PN7SP >.=DEDWNIJ=;N

P6=;63c583;69 `1<5E;69@C k =;cI<1<365E7<9.3H3 >.=D8DWNXI =;6NXP5E=7<3@a!RK<5E3V:fN:J9.;VN58A/3 P= C<9@Q9.D8=:
;H=D89

IfN3H9.ClC<9@D89.FNXP5E=7 AB=?C<9@D83$k =; >@=D8D8NI =;NXP65EQ9I<1<3H587<9@363.a"RK<9^587<>@D81<3H58=7 =Xk
;H=D89

IfN3H9.C/C<9.DE9.FSN_P58=7 N74C ;69TQ=?>ffNXP658=7BNDED8=ML3 1<369@;63P6K<9.A/369@DEQ9.3P6= C<9@D89@FSNXP9;H=D89
N1 PK<=;H5EP6589.3P6= =P6K<9.;H3gP6= :<;H= >@9.3H3Z36=AB9 N14P6K<=;65EY.9@Cck 1<74>@P5E=7<3N7<CDWNXP69.;;69@AB=MQ9
P6K<=369(NX14PK<=;65EP6589@3.a$#g=DE9

IfN369@C C<9.DE9.FSN_P58=7 N7<C ;69TQ=?>ffNXP658=7 A/=?C<9.DE3 N;69 C<9@Q9.D

=:J9.C L5 PK >@=AB:<N;65E36=7 P6=*9.3HPNI<DE5836K49.C P9@>K<7<5E>ffNDRNX7fNDEi?3H583.mD8NIJ=;NXP6=;Hi^9
4:J9.;H5

A/9.7SP3@m 3H1<:<:J=;HPfiK4589.;6N;6>K458>ffNXD ;H=D89@3UN74C AG1<D P583\P9@:VC<9@D89.FNXP5E=7 a%RK<9 AB=?C<9@D83N;69







4NA/:<D89Xm`NU369.>@;69TPN;\ia,+'ffi 9@>@P65EQ9C<9@D89@FSNXP5E=7 7<=P =7<DEi A NXd9.3
ABN7fNF9.A/9.7SP3Hi?3\P9.A/3 1<DEP658ABNXP9@DEifiA/=;H93NXP6583\k N>@P6=;HimSI<14P NDE36=Zk ;H9.9.3P6K<9RC<9.DE9.FSN_P

5E7<FB14369.;H3ZP=/k = >@1<3g=7 =P6K<9.;g58A/: =;HPNX7`P5E363H1<9.3@a7*NX>.>.9@363U>@=7SP;H=D"A N7<NF9.A/9.7SP
3\i 3\P9@AB3@m PK<9GC49.D89@FSNXP658=7*NX;6583H9.3ZLK49.7e1<369@;63fi7<9@9.C*P=(NX>@Pfi=7 N7<=P6K<9.;U14369.;- 3IJ9










5E32C<9TQ9.DE=:<5E7<FG:fN;\P7<9@;63HK<58:<32I 9TPL29@9.7c58A/AB5EF;NXP658=7[NXF9.7<>@589@3N7<C :J9.=:<D89587$DE= >.ND
N;H9ffN3RP6= NC4C<;69@363g: =3H365EI<D89:<;H=I<D89@AB3@a,ABA/58F;6NXP5E=7$=h/>@9.;63N;H9 NXI<D89fiP=/:<;H9@Q9@7SP








Q?58>@9 NX3UNB:<N;HP=k-P6K<9 A/AB5EF;N_P58=7&U9.:fN;\PA/9.7SP- 3Z=7<F=5E7<FB>@=A/AG1<7<5 Pi 9ffi =;HP63.m
5E7<>.DE1<C<5874F 58C<9@7`P65Ek i?5874F/:J=P69.7SP58ND :<;6=I<D89@AB3N74CV;69@36=D Q?587<F PK49.A IJ9@k =;H9]P6K<9@i(IJ9

>@=AB9R3H58F745 f>.N7SPffal5 PK[9@h/>@589.7SPC<9.DE9.FSN_P58=7 m=h/>.9@;63 ;69@36:J=7<C `1<5E>d`DEiGP6=]14;6F9@7`P
A/9.3H3NF9@3 N7<C 587<>@;69ffNX369 P6K<9BP658A/9B3H: 9@7`P[>@=74k ;H=7SP5874FV:<;H=I<D89@AB3@aU7 P6K<9 =P6K<9.;
KfNX7<C m 5EPg5837fN_P1<;6ND k =;gNB1<3H9.;P= ;H9@Q=d9 NBC<9@D89.FNXP9@CV;6=D89fiPKfN_PK49X3HK<9 F;6N7SP9@C
P6= =PK<9@;$1<3H9.;63@a ;H9@Q=d9e=:J9.;6NXP5E=7jABNMi 587jP61<;67 ;H9.C<14>.9*PK<9VA N7<NF9.A/9.7SP
:<;H= >@9.3H369.3UN7<CVABNdX9.3P6K<9 C49.D89@FSNXP6587<F/3Hi?3HP69.A AB=;699@h/>.5E9.7SPffaVN7Sic;69TQ=?>ffNXP658=7








































A/=?C<9.DE3.m :J9.;HAB5E36365E=7<3fiNX;69[N3H36=?>.5WN_P9.C*L5 PKe;6=DE9.3@m 1<369@;63]N;69[NX36365EF7<9@C
P6=[N:<:<;H=:<;658NXP9fi;H=D89@3.m4N7<Cc1<369@;63gN> `1<5E;69fi:J9.;HAB5E36365E=7<32P6K<;6=1<FK(;6=DE9.3@a$#369@;63>ffNX7
IJ99.N365EDEi ;H9ffN3H365EF7<9.C k ;6=A =7<9;H=D89 P6= N7<=XPK<9@;.a #=D89@3/>.N7 IJ9cF;N7SP69.Cj7<9TL
:J9.;HAB5E36365E=7<3NX7<CB:J9.;HAB5E363H58=7<3ffi>ffN7/I 9;H9@Q=d9.C/k ;6=A ;6=DE9.3 N3 7<9@9.C<9@C a RK<9@;69@k =;69m
fiflffi! 
:<;6=MQ?58C<9@32NA/9ffN7<3 k =;9@AB:J=ML29@;65874F 5E7<C<5EQ?5EC<1fND<14369.;H3P6K<;6=14FKB;H=D89

IfNX369.C







#9@Q=?>ffN_P58=7j583BN 365EF7<5f>ffN7SPBk 1<7<>@P658=7 587j;H=D89














N74=PK<9@;[>.=A/:fN7Si N7<C C<=?9.3[7<=P[L=;6d N_P/P6K<9 ABA/58F;6NXP5E=7 &U9@:fN;\PA/9.7SPffmK<583
C<9@D89@FSNXP9@C*;6=DE9
0"1fi
K<N3UP=(IJ9 ;69@Q=d9@C 5E7<3HPN7SPD ia




















































 P69.7SPfi=kP6K<9 ;H9@Q= >.NXP5E=7VP=B=PK49.;ZC49.D89@FSNXP69.C 1<3H9.;H3ULK<58DE9 #9.3H58D85E9.7<>@9 A/9ffNX7<3Z7<=
P658A/9

:J9.;H365E3HP9@7SPRL5EPKc7<9@FSNXP5 Q9:J9.;6A/583H365E=7<3.a &U=A/587<N7<>.9fi;H9@k 9@;63P=[PK<99ffi 9.>TPZ=Xk
N ;69TQ=?>ffNXP658=7^=7^58A/:<D85E>.5 P X9
4:4D858>@5EP;H=D89 A/9.AGIJ9.;H36K<5E:<3=kRN 1<3H9.;@a 0f=;fi9*
4NA/:<DE9m






a  3HP6;6=74F ;69@Q= >.NXP5E=7 =k NG1<3H9.;Rk ;6=A NG;6=D89U;H9 `1<58;H9.3P6KfNXPP6K<9fi1<369@;RI 9
;H9.A/= Q9.C 74=P =7<DEi*k ;H=A PK<9B9*
 :<DE58>.5 P]AB9@AGI 9@;63HK<58: I<14P ND83H=k ;6=A PK<9/58A/:<D85E>.5 P
A/9.AGIJ9.;H36K<5E:<3 =k P6K<9ZC49.D89@FSNXP69.C/;6=DE9a& L9ffNd[;69TQ=?>ffNXP658=7B=7<D i ;69@AB=MQ9@3P6K<914369.;








P6;6=74F/;H9@Q= >.NXP5E=75E3PK<9@=;69TP5E>ffNDEDEi$9`1<5EQXNDE9.7SPRP=BN 369.;H589@3=k L9ffNd ;H9@Q=?>ffN_P58=7<3.a
 =(: 9@;Hk =;HA 3HP6;6=74Fc;H9@Q= >.NXP5E=7 m PK49/5EAB:4D8589@CL9ffNdV;69@Q= >.NXP5E=7<3]N;H9[N14PK4=;65EY.9.C
IfNX369.Cc=7c;69TQ=?>ffNXP658=7(:J=D85E>.589@3.a
RK<9:<1<;H: =369fi=k PK<9fi:<N: 9@;R5832P6= C<9.3H>.;H58IJ9 NX7<CcN7fND i 3H9NG7`1<AGIJ9.;R=k ;69TQ=?>ffN

P658=7/36>K<9@AB9@3RN7<C/PK<9@58; ;69@DWNXP658=7<3HK<58:43-P= =7<9UN74=PK<9@;.a #9@Q= >.NXP5E=7 3H>K<9.A/9.3N;69
>.NXP9@F=;65EY.9@C L5EPK k =1<;GC<5EAB9@7<365E=7<3
=
C49.:J9.7<C<9@7<>@im2;H9.365ED85E9.7<>@9m-:<;H=:fNFNXP5E=7 N74C
C<=AB5E7fN7<>@9a l5 PK P6K<9(K<9.DE: =XkgP6K<9.3H9C458A/9.7<3H58=7<3 L29(C<9*f7<9(365 
 P69.9@7 C<5ffi 9@;69@7`P


































FSN_P5874F/;H9@Q= >.NXP5E=7<31<365E7<F  P69.>K<7<=D8=Fi N7<C

9.>@P658=7 [>.=A/:fN;H9.3g=1<;RL2=;6d
L5 PKePK<9B:<;69TQ 5E=1<3L2=;6de=7 C49.D89@FSNXP658=7^;69TQ=?>ffNXP658=7 AB9TPK<=?C<3.a RK<9 C<5ffi 9@;69@7<>.9@3













mM=h/>.9@;63 AB5EFKSP I 95E7SQ=D Q9.C]587
ABN7SiZ>@=7<>@1<;6;H9.7SP-NX>@P5 Q?5EP5E9.3 361<>K N3 >.=7<C<1<>TP5874Fg5E7<5EP65WND 5E7`Q9.3\P58FNXP5E=7<3.m NX7fNDEi?3H587<F
N74C]>@=74k ;H=7SP5874FR>.;65EAB9@3.mM:<;H9.:fNX;65874FR58A/AB5EF;NXP658=7;H9.:J=;HP63.m_N7<C]N3H369.3H365E7<F:4;6=/(H9@>@P3@a






P6=B>@= =;HC<587<NXP9]N7fNXDEi?365E7<F/N7<CV>@=74k ;H=7SP5874FB>@;658A/9.3gN74C N3H369.3H365E7<F$:<;H=/(H9.>TP3.agb2=D

D8NI =;NXP658=7j5E3 7<9.>@9.3H3N;\i k =;c5E74k =;HA NXP658=7 36KfNX;65874F L5 PKlAB9@AGIJ9.;63 k ;H=A P6K<9.3H9
PL=B:4;6=/(H9@>@P3@a  =B>@=D8D8NIJ=;NXP69U>.DE=369@DEi(NX7<CABNdX9PL=/:<;6=/(H9@>@P63A/=;693H1<>.>@9.363\k 1<D m
 *-,/.
L2=14D8CGDE58d9 P=UC49.D89@FSNXP692>.9@;HPN587G;H9.3H: =743658I458D85 P5E9.3 P=
 5 8 2-,.2 ,0/
N74C K<9.; 3HPN/ffi a
RK<9fi:4;69.;H9 `1<5E365EP69U>.=7<C<5EP658=743N;H9ZP= 3H9.>.14;69UPK49.369fi:4;6=?>.9.3H369@3ZN74C$P=GA/=7<5 P=; PK<9
:<;H=F;H9.3632=k PK<9ZC<9.DE9.FSNXP658=7 a'0f1<;HP6K<9.;HAB=;69m
 5 8 21,2. 2 ,0/
A Nffi/7<9.9@C P=GC<9@D89@FSNXP9gPK<9
C<9@D89@FSNXP9@C[;6=DE9P=]K<9.; 3HPNflffi(N3 7<9@>.9@363NX;Hi/=;P=C<9@D89.FNXP9N;6=DE9P=]NDED<AB9@AGIJ9.;63=Xk
N74=PK<9@;2;H=D89ZNXP2P6K<9Z36NAB9gP5EAB9Xa l5EP6K<=14PC<9.DE9.FSN_P58=7 >ffNX:fN>.5 Pim 369.>@1<;65 Pi =XhB>@9.;H3
KfNffQ9P=UC<=fi9
 >.9.3H365 Q9L2=;Hd 3H587<>@9PK<9TiGNX;695E7`Q=DEQ9.C 5E7 9@Q9@;Hi 365874FD89>.=DEDWNIJ=;N_P5EQ9











9@FSNXP69N/;H=D89ZP6= NXD8D A/9.A I 9@;63R=k-N7<=P6K<9.;R;H=D89NXPRP6K<93NA/9fiP5EAB9Xa
n




3HP9@:$C<9@D89.FNXP5E=7 A/9ffN7432PKfN_PPK<9ZC<9.DE9.FSNXP69.C ;H=D89>ffN7<74=PRIJ9Zk 1<;HP6K<9.;
C49.D89@FSNXP69.C a
 a#9@Q= >.NXP5E=7fi36>K49.A/9.3 N;695EAB:J=;\PN7SP >K<N;N>TP9@;6583\P5E>.3 =k?>.=D8DWNXI =;6NXP5E=7 a RK49@i
PNd9 NffL2Nffi PK49 C<9.DE9.FSN_P9.C :J9.;HAB5E363H58=7<3@a RK<9.;H9 N;69 C45 ffi 9.;69@7SP*;69TQ=d`5874F






















LK458D89P6=PNXDfC<9.DE9.FSNXP658=7[A/9ffN7432NDED<:J9.;6A/583H365E=7<3 N;69gC<9@D89.FNXP9@C a >ffiNX;HP58ND<C<9@D








:4D89fi>ffNX7IJ9fi58A/:<D89@AB9@7SP9.C P6K<;6=14FK(:fN;HP65WND C<9.DE9.FSN_P58=7 a
RK<5E3 :fN:J9.;k =?>.1<3H9.3G9




9@FSNXP5E=7 A/= C<9@D83@a 9e9
 P69.7<C =1<;(:<;H9@Q?58=143(L=;Hd N7<C :<;6=: =3H9^N C49.D89@FSNXP658=7
k ;6NAB9TL2=;6d$NX7<C(N7fND i?369fiK<=ML =;658F587fND ;H=D89fiNX36365EF7<A/9.7SPR>KfNX7<F9.35EAB:fNX>@PRC<9@D89@FSN

P658=7 ;H9.3614DEP3@a
   " *&% ffffifl(ff ff )$ * " )
	 ' '#)+ffffi)$ *
#g0gb 587SQ=D Q9@3fi587<C<5 Q?58C<1fNXD 1<3H9.;H3]IJ9.5E7<F(N3H36=?>.5WN_P9.C L5 PKe;6=D89.3UN3ZL9.D8D-N3fi;6=DE9.3
IJ9.5E7<F NX3636=?>.58NXP9@CL5 PKc: 9@;6A/58363H58=743





affZ3 361<>K mNg;H=D89 583"1<3H9.C P6=ZNX3636=?>.58NXP9 1<3H9.;63ffiN7<C]: 9@;6A/583H3658=7<3.a  14369.;
5E7VPK<5E3ZA/= C49.D 583fiN K`1<ABN7*IJ9.5E7<F<a" ;H=D89 583ZN (H=IVk 1<7<>TP5E=7*=;,(H=I P5EP6D89L5EP6K<587

P6K<9 =;6FSN7458YffN_P58=7NX3636=?>.58NXP9@CL5 PKN14PK4=;65 PicN7<CV;H9.3H: =743658I458D85 Pi  4m
nfl	
a #g0gb
5E3 I 9@587<F >.=7<365EC<9.;H9.C NX3c:<N;HPc=k PK<9e9.A/9.;HF5874F

  3HPN7<CfNX;6C k =; CfNXPNXIfN369












 3H9.363H58=7 5E3$N ABN:<:4587<F I 9TPL29@9.7 N 1<369@; N7<C :J=3H3658I4DEi A NX7`i ;6=D89.3@a 0f=;
9
<NXAB:<DE9mSNU14369.; ABNffi 9@3HPNXI<D85E36K[NU369@363H58=7/ISi N>TP5EQXNXP6587<FZ36=A/93614I<369TP=Xk NX36365EF7<9@C
;H=D89@3.a  369@36365E=7 5E3 NXDEL2NMi?3 N363H= >@5WNXP69.C^L5EPK N3H587<FD89[1<369@; NX7<C 9.N>K 1<3H9.; ABNffi
9@3HPNXI<D85E36K Y@9.;H=U=; AB=;H93H9.3H3658=7<3.a'RK49.;692A NffiIJ92K<5E9.;NX;6>K<5E9.3"L5EPK4587 ;H=D89@3.a

9.7458=;
;H=D89@3NX;69g36K<=ML7 NXP P6K<9gP6=:/=k PK49K<5E9.;6N;6>K<5E9.3@a

9.7458=; ;6=D89.3 5E7<K<9.;H5EP :J9.;6A/583H365E=7<3
k ;H=A (H1<7458=;;H=D89@3.a  9TP	GC49.7<=P69
$5833H9.7<5E=;P= L5 PK[=ISQ?58=1<3 9
 P69.7<3H58=7[P=
Ja #g=D89UK<5E9.;6N;6>K<5E9.3:<;H= Q?5EC<9]N/:J=ML29@;Hk 1<D N7<Cc>.=7`Q9.7<5E9.7SPAB9.N7<3RP=/9.74k =;6>.9














Analysis                                               Assessment



















































RK<9@;69 N;69fiPL=B3H9@P3g=k 1<369@;63N363H= >@5WNXP69.C L5EP6K(;6=DE9
=
U;65EF587fNXD 1<3H9.;H3ZN;H9fiPK<=3H91<369@;63LK<= NX;69]N363H58F749.C(P= PK<9;H=D89
<
&U9.DE9.FSN_P9.C(1<3H9.;H3ZN;H9fiPK<=3H91<369@;63LK<= NX;69fiC<9@D89.FNXP9@CcP6=[P6K<9;6=DE9 a
RK<9U36NA/9Z1<3H9.;R>ffNX7$I 9ZN7 =;H58F5E7fNDf1<3H9.;=k"=7<9Z;H=D89N7<C(N C49.D89@FSNXP69.C$1<3H9.;=Xk
N74=PK<9@;;6=DE9aD83H=B5 P5E3: =3H365EI<D89fik =;gN[1<369@;P=/IJ9 IJ=PKN7c=;65EF587<ND 1<3H9.;N7<C N
































































A N7Si =;H58F5E7fNDR1<3H9.; P6= ;H=D89VN363H58F7<A/9.7SP
;H9.D8NXP5E=7 a
ff






































































5E7<>.DE1<C<9@3 NDED 1<369@;63 LK<=VN;69BAB9@AGIJ9.;63]=k;H=D89 ?a RK49$1<369@;63GABNffi






P6K<9BA/9.A I 9@;]=Xk;6=D89  I<14P ND83H=cP6K<9/AB9@AGI 9@;=kRNc369.7458=;;6=D89 ffifl =k  a2RK<583]583
IJ9.>.N1<369PK<9369.7458=; ;6=DE9 fl5E7<K<9@;65EP63ffiNXD8D`: 9@;6A/583H3658=7<3"=k 5EP63 (H1<7458=; ;6=DE9?affl5EPK]PK<9
K<5E9.;6N;6>K<5E>ffND 3\P;614>@P14;69Z=Xk ;6=DE9.3@m4N]1<369@;2LK<= 5E32N]AB9@AGIJ9.; =k 
fl
583NDE36= N A/9.AGIJ9.;






































:9 ; '#fl(ff=<>+" * ff 	 	ffffifl(ff! "$ %'#) " )




























NX7<C >.=743HP;6N587SP63.a RK49*AB=P65EQXNXP658=7 I 9@K<587<CjP6K<583 ;69.D8N










5E7<F 1<3H9.;@mfN C<9@D89.FNXP5E7<F ;H=D89Xm4N C49.D89@FSNXP69.C 1<3H9.;.m<N C<9.DE9.FSN_P9.C ;6=DE9m N7<C(N3H36=?>.5WN_P9.C
>@=7<3HP6;N5E7SP3.a
   



























C<9@D89@FSNXP9N ;H=D89G>.N7ND83H=/C49.D89@FSNXP69N[;H=D89 fl PK<NXP583(H1<7<5E=;2P6= ?a,0f=;R9*
4NA/:<DE9m
   

































a 0ffi58F1<;69 58DED81<3\P;6NXP9@3>.=A/: =7<9.7SP3 N74C
P6K<9.5E;R;69.D8NXP5E=7<35E7cN[;H=D89











0f;6=A PK<9]NIJ=MQ9]C<583H>.1<3H365E=7<3.m<P6K<9fik =D8DE=ML587<FG>@=A/: =749.7SP3gN;H9k =;6ABND85EY.9.C
=
Ð




































na       ff  fiff 2

7B583N7c=;H58F5E7fNDJ1<369@;gC49.D89@FSNXP658=7 ;H9.DWN_P58=7 a
 a       ff   ff 2

7Bfi583 NC<9.DE9.FSN_P9.C/1<3H9.;2C49.D89@FSNXP658=7 ;H9.DWN_P58=7 a

a            #
 9 f74C k ;H=A PK49 >@=AB:J=7<9@7SP3cNIJ= Q9^P6KfNXPcC<9@D89.FNXP5E=7 ;69@DWNXP658=7<3 5E7<>.DE1<C<9
=;H58F5E7fND 1<369@; C<9@D89@FSNXP5E=7<3]N7<C C<9.DE9.FSN_P9.C^1<3H9.;]C<9.DE9.FSNXP658=743.a RK49.;69BN;H9B;H9.DWN_P9.C
3H1<I4PDE9@P6589.3 >.=7<>@9.;H7<587<F*P6K<9 587SP9@;N>TP5E=7 I 9TPL29@9.7 C<9.DE9.FSN_P58=7 N7<C ;69TQ=?>ffNXP658=7 =Xk
1<3H9.;

1<3H9.;gC<9.DE9.FSNXP658=7 A/9.A I 9@;636K458:cN7<C PK49];H=D89fiK4589.;6N;6>KSia
	
   1<369@;

1<369@; C<9@D89@FSNXP5E=7 ;69TQ=?>ffNXP658=7O5E3 N ;H9.DWN_P58=723- 7
0

 	  ff
n








5E3 PKfN_P NgA/9.AGIJ9.; =Xk4;H=D89 

=;"NRA/9.AGIJ9.;
=kfN7G;6=D89P6KfNXPffi583 369.7458=; P= 


>ffN7 ;H9@Q=d9RC<9@D89.FNXP5E=7 ;H9.D8NXP5E=7<36K458:]=kJNZ1<3H9.;ffik ;H=A
N7SiV;6=DE9 






















 9 N7fND i?369 P6K<9$;69TQ=?>ffNXP658=7 C<58A/9.7<3H58=7 587 P6K<9$7<9
?P 369@>@P5E=7 k =DED8=ML29@C ISi N
;H58>K Pi?: 9@3=k ;69TQ=?>ffNXP658=7(3H>K<9.A/9.3@a
/ 0 21/&(+ ]#,.&/! '*,43 fi! 
-,.&/! 













N:4:<D85E9.C k =;GC<NXPNI<N369(ABN7fNF9@AB9@7SP 3Hi?3HP69.Aca  9(FSN_PK<9@;GPK<9@369(C<58A/9.743658=7<3G587
N 1<745 f9@C >@=D8DE9.>TP58=7<3
=
C<9@: 9@7<C<9.74>@imfi;H9.3H58D85E9.7<>@9m:<;H=:fNFSN_P58=7 N7<C C<=AB5E7fN7<>@9a
+ N>K C<58A/9.7<3H58=7l5E3 C<9f749.C 5E7lP6K<583(3H9.>@P658=7 NC<=:4P5E7<F 9*
4NA/:<D89@3c;6NXPK49.;(PKfN7
k =;HA NXD C<9@36>.;H58:4P658=743.a
Ð n
9  fiff ffffi)
	ffffi)
 
&U9@: 9@7<C<9.74>@i ;H9@k 9@;63GP=PK<9$DE9.F5 P5EA N>Ti*=kgN 1<3H9.;GLK<=*>.N7 ;69TQ=dX9(N C<9.DE9.FSN_P9.C
;H=D89Xa &U9.:J9.74C<9.7SPG;H9@Q= >.NXP5E=7 A/9ffNX7<3 =7<DEi P6K<9/C<9.DE9.FSNXP6587<F(1<3H9.; >ffN7 ;69@Q=d9/PK<9
C<9@D89@FSNXP9@C 14369.;k ;6=A PK<9[C<9@D89@FSNXP9@C ;H=D89Xa274C<9.:J9.7<C49.7SPG;H9@Q=?>ffN_P58=7 NDED8=ML3N7Si
=;H58F5E7fND 1<369@;B=XkP6K<9(C<9.DE9.FSNXP69.C ;6=D89 >ffNX7 ;H9@Q=d9P6K<9(1<369@; k ;6=A P6K<9(C<9.DE9.FSN_P9.C
;H=D89Xa 0f=;9*
4NA/:<DE9m L5 PK C<9@: 9@7<C<9@7`P;69TQ=?>ffNXP658=7





















L5 PKc587<C49.:J9.7<C<9@7SP;H9@Q= >.NXP5E=7 a








9   ; ff!*&%(fl%ffffi)
 ff
RK<5E3C<5EAB9@7<365E=7 C<5E3HP6587<F145836K49.3;H9@Q=?>ffN_P58=7 PK<;H=1<FK C49.D89TP5E7<FG=;7<9.FSN_P5EQ9fiN14P6K<=

;H58YffN_P58=7 a RK<99ffi 9.>@P =k Nfi;6=D89C<9@D89TP5874FU;69TQ=?>ffNXP658=7 k ;6=A Nfi1<3H9.; 583NX>@P9@C
<
N7<=P6K<9.;
1<3H9.;RABNffi F;6N7SPPK49fi1<369@;PK<9U36NA/9U;6=DE9ZPK<NXPL2N3 (H1<3HP;69@Q=d9@C mJN7<C(N3NG;H9.3H1<DEP
P6K<9;H9@Q= >.NXP5E=7 KfNX3B7<= Nflffi 9.>@PB=7 PK<9c1<369@;.a RK<97<9.FNXP5 Q9N14PK4=;65EYffNXP658=7 KfN3
K<5EFK :<;65E=;65 Pi 5E7 PK<5E3 C<58A/9.7<3H58=7 P6KfNXP[A/9ffN7<3 P6K<9cN14PK4=;65EYffNXP658=7 =MQ9@;6;H1<D89cN7Si




























1<7SP58D P6K<9 749.FSNXP65EQ9GN14P6K<=;H58YffN_P58=7c5E3;H9@Q=d9@C a.RK<9@;69Tk =;69Xm 7<9@FSNXP65EQ9
N1 PK<=;H58Y.NXP5E=7$583R3\P;H=7<F9@;P6KfN7cC<9.DE9@P6587<F ;H9@Q=?>ffN_P58=7 a
9 :9  ? '+"  "$ %'#)
RK<5E3C458A/9.7<3H58=7/C<583\P5E7<F1<5E36K<9@3;H9@Q=?>ffN_P58=7<3N>@>.=;HC<5874F]P6=GN C49.D89@FSNXP658=7/3HP6;61<>TP1<;H9
=k ;H=D89 D8=?>ffNXP658=743.a.RK49.;69[NX;69GDE= >.ND";69@Q= >.NXP5E=7<3fiNX7<C*FD8=IfND";69TQ=?>ffNXP658=7<3Z587VP6K<583
C<5EAB9@7<365E=7 a  D8=?>ffNXD;H9@Q=?>ffN_P58=7 =7<DEi N:<:<DE589@3 P= P6K<9*C<58;H9.>TP(C<9.DE9.FSNXP658=7 ;69.D8N


















ffi  * 
m<N74C$P;6143HP





fi 2 3	57698 :














 5 8 21,2.2 ,0/
a
9 
 fi'  %)+" )
 ff





K<N3[ND8D: 9@;6A/583H3658=7<3G=kg;6=D89  LK<9.7 
fl








;H9@Q=?>ffN_P58=7 :<;H=I<D89@A A Nffi^N;H58369/LK<9.7 Nc1<369@; L5EP6K PL=*;6=DE9.3  
fl
 B`m PK<9$14369.;
3\P58DED KfN3RP6K<9 :J9.;HAB5E363H58=7<3=k *5 kffi=74DEi$P6=B;H9@Q=d9 Vk ;6=A P6K<9]1<369@;.a RK<9]9*
 :<DE58>@5EP




















3`a, = 36=D Q9UP6K<9N14P6K<=;65EYffNXP658=7 ;69@Q= >.NXP5E=7 :<;H=I<D89@Am?L29fi749.9.C(P=
;H9@Q=d9PK<9R9
4:4D858>@5EPA/9.A I 9@;=k N;H=D89)f;63\P5 k N14369.; 5E3 N7[9*
 :<D85E>.5 P-A/9.AGIJ9.;@mPK<9@7
;H9@Q=d9BP6K<9[58A/:<D85E>.5 PZA/9.AGIJ9.;@a RK<9.;H9 N;H9 PL2=cd`587<C<3=k2;69TQ=?>ffNXP658=7<3@a RK<9 <;63HP
Ð
=749G583gL29.Nd;H9@Q= >.NXP5E=7VLK<5E>K*;69@Q=d9@39*
 :<D85E>.5 PZA/9.AGIJ9.;=7<D i
<
PK<9G3H9.>@=7<C*=7<9
5E3 3HP6;6=74F ;69TQ=?>ffNXP658=7 P6KfNXPG;H9@Q=d9@3/9























m4I<14PRL5EP6K L29.Nd ;69TQ=?>ffNXP658=7 =74DEi$;H=D89
ffi"
5E3R;69@Q=d9@C a
   ]#,ff!  % 21/&(+  #-,.&/! 

 9C<9.3H>.;65EI 9R3H5
?P9@9.7BC<5 ffi 9.;H9.7SP ;69TQ=?>ffNXP658=7<3 IfNX369.C/=7 PK49gC458A/9.7<3H58=7<3ffi587 PK<9:<;H9

Q?58=1<3fi369@>@P5E=7 a + N>K 3H>K<9.A/9m N336K4= L7 587  NI<D89  m K<N3]N(147<5 `1<9[C<9@36>.;H58:4P658=7
L5 PKc;69.3H: 9@>@PP=[PK<9fik =1<;gC<5EAB9@7<365E=7<3.a)+ N>KV;H9@Q= >.NXP5E=73H>K<9.A/9 5E7 PK<9PNI4D89583
5EAB:J=;HPN7SP2IJ9.>.N1<3H9fi9@Q9@;Hi=7<99*
 583\P35E7$=1<;2;69ffNXD D85 k 9a  9U=7<DEiBN7fNXDEi?Y.9Zk =1<;2C<9@D

9@FSNXP5E7<FG;H9@Q=?>ffN_P58=7<3587BPK<5E3:fN:J9.;C41<9ZP=GP6K<9fiD89@7<FP6K$=k"PK<9Z:fN:J9.;RN74C :<;6=MQ?58C<9
LKfN_P9@7SQ 5E;6=74AB9@7`P63RPK<9Ti(A Nffi NX:<:<DEia

  fiff ffffi)
	ffffi)$ ff!"'  " flfiffffifl(ff $ ff
	 





m`N3 PK<9 f;H3HP;H9@Q= >.NXP5E=7B3H>K<9.A/9m 583
P6K<9$A/=3HP 9ffN3\i =:J9.;6NXP5E=7 a  PGKfN3G7<9@5EP6K<9.; ;69.3H58DE589.74>.9mffi:<;6=:<NFSNXP658=7 m 7<=;GC4=AB5












fi 2 3	57698 :




















fi 2 3	57698 :
N7<C








 5 8 2-,.2 ,0/















	 	 fffiffifl !fl#"fi fi$%ffifl 	  &fl $%

 &       	
		'")(*fl +-,.'fl /	"fffi02143657198

 &     : 	
		!";'"fffifi,.-fl /	"!021=<5.148
>  &   :	   	?	!")(@fl +AfiBffifl /	"fffi02143DC198
E  &   :	 : 	
		'"F;'"fffi'AfiBfl /		"fi0G1<HC148
I
 & :	     	?	!")(@fl +',.'Jfl / 	!fl#"ff K!fi02143*57L%8
M  & :	   : 	
	'"F;'"fffifi,.'fl / &	!fl#" K!!021=<5.L%8
N  & :	 :	   	
		!"(*fl +AfiBfl / &	!fl#"ff K!fi02143657L%8
O
 & :	 :	 : 	?	!"F;'"fffi'AfiBffifl / !fl#" K!fi0G1<HCL%8
P
:Q	       RG	
	'")(*Jfl +',.'fl /		"!02ST193@57198
U
:Q	     : RG	
		'"F;'"fffifi,V-fl /	"fffi0WS)1=<57198
 
:Q	   :	   RG
		!"(*fl +AfiBffifl /	"fffi0GST193XC148
 




:Q	 :	     RG	
		!"(*fl +-,V-fl / &	!fl#" K!fi0GST193*5YL%8

E :Q	 :	   : RG	?	!"F;'"fffifi,.'fl / &	!fl#"ff K!!0WST1=<57L%8

I
:Q	 :	 :	   RG	
		'")(*fl +AfiBffifl / 	!fl#"ff K!!02ST193@5.L%8

M






a#=DE9 GABNMi$3HP5ED8D 3HPNffi$L5 PK 5 k 14369.;H3=XPK<9@;P6KfN7 C<9@D89@FSNXP9 P=/K<58A
<
 a#=DE9.3RF;6N7SP9.CcISi 1<3H9.;63g=P6K<9.;RPK<N7  RN;69fi5E7SPN>TP
<







583UK<N:<:J9.7<9@C^Q9.;Hi =k P9@7^5E7*;69.NDffiL=;6DEC a  P




   fiff ffffi)
	ffffi)$4Z $ ? '#)+ '  " fl( ffffifl(ff $ ff 	 \[
RK<9 &U9@: 9@7<C<9.7SP











C<=AB5E7fN7<>@9UN3H: 9@>@Pffa, PC<=?9.3R74=PRKfNffQ9;H9.365ED85E9.7<>@9U=;:<;H=:fNFNXP5E=7 m?I<14PC<=?9.3RKfNffQ9
Ð










































































 a#=DE9.3R=P6K<9.;P6KfN7  N7<Cc5EP63R369.7458=;R;H=D89N;H9587SPN>TP
<

a%RK49ZC<9@D89.FNXP5E=7B3\P;H1<>@P61<;69UABNffi[7<9.9@C P= I 91<:JCfNXP9@C$365E7<>.9;6=DE9.3 C<9.DE9.FSN_P9.C
ISi gKfNffQ9P=[;69@A NX587 a
Ð

         Tony, DIR
Mike, DIR David, CS
Richard, HO1




         Tony, DIR
Mike, DIR David, CS













P65EQ9/9.7SQ?58;H=7<A/9.7SPGK<N3 A/=;H9[P6KfN7 PL=V;H=D89@3.mffiN7<C =7<9 =kPK<9/PL2=V;6=DE9.3>.=A/9.3
k ;H=A N74=PK<9@;=;6FSNX7<5836NXP5E=7 PKfN_P K<N3fiP=(I 9/;69@AB=MQ9.C^I`i*P6K<9[C<58;H9.>TP C49.D89@FSNXP6587<F












 :9 fiff ffffi)
	ffffi)$ ff!" fifl'>+" flfiffffiflff $&ff
	   
RK<9 &U9.:J9.7<C49.7SP  9ffNd  fiD8=I<ND &U9@D89@P69






































5E3 NXD836=c;69TQ=dX9.C k ;H=A
ffi  /
N7<C
 5 8 21,2. 2 ,0/
365E7<>.9[PK<9/C<9@D89.FNXP5E=7 NX14PK<=;658Y.NXP5E=7
5E37<=BD8=74F9.;3614:<: =;HP9@C ISi
fi 2 3	5 698;:
a RK49 7<9TL ;H9.D8NXP5E=7<36K458:<3NXk P69.;gPK<9
0 0
N;H9fi36K<=ML7587 0ffi58F1<;69  a
RK<9gk 9ffNXP61<;69@32=k 3H>K<9.A/9
00










 a#=DE9.3R=P6K<9.;P6KfN7  N;695E7`PN>@P
<

a%RK49C<9.DE9.FSN_P58=7 3HP6;61<>TP1<;H9ABNMi]7<9@9.CGP6=UI 921<: C<NXP9@C 365874>.92;H=D89@3ffi=P6K<9.; PKfN7









a  P >ffN7 3H1<>.>@9.3H3Hk 1<DEDEi :4;6=P69.>@P 361<IJ=;HC<587fN_P9.3 =kgNV1<3H9.;

9a F<a







a  PcABNMi I 9*14369.C 587
A/58DE5EPNX;Hi[=;R3H9.>.14;65EPi(9@7SQ 5E;6=74AB9@7`P63.a
         Tony, DIR
Mike, DIR David, CS
Richard, HO1




         Tony, DIR










	ffffi)$ ff!"'  " fl  ffffi "$&%6A#ff
	  






N1 PK<=;H58Y.NXP5E=7 587 PK49 ;H9.365ED85E9.7<>@9fiC<58A/9.7<3H58=7 a$lK49.7*N 7<9@FSNXP5 Q9 N14P6K<=;65EYffNXP658=7 =Xk
N(;6=DE9 583F;6N7SP9.CeP=N(;69@Q=d9@9$N3 N L29.NdeN7<C D8=?>ffND ;69@Q= >.NXP5E=7 m"PK<9[7<9@FSNXP65EQ9
N1 PK<=;H58Y.NXP5E=7UL58DEDS;69.ABN5E7L5 PKPK<9 ;69TQ=dX9.9147`P658DP6K<92NX14PK<=;658Y.NXP5E=7583";69@AB=MQ9.C m
N74C PK<9 ;H9@Q=d9.9[>.N7<7<=P]NX>@Pfi5E7VPK<9 ;H=D89 9@Q9.7ePK<=14FK PK<9 ;H=D89 583UC49.D89@FSNXP69.C P=
K<9@; XK458Aca RK<9 749.FSNXP65EQ9 ;H9@Q=?>ffN_P58=7V36>K49.A/9G583C<5ffi 9@;69.7SPk ;6=A =P6K<9.;g;69TQ=?>ffNXP658=7








F;6N7SP[N 7<9@FSNXP5 Q9 NX14PK<=;658Y.NXP5E=7 =Xk;6=DE9
 *
P6=



























ff LK<9.7 1<3H9.; L2N7SP32P6= ;H9@Q=d9fi;6=D89 ]k ;H=A
1<3H9.; ZNX3N[7<9@FSNXP5 Q9N1 PK<=;H58Y.NXP5E=7(N;69
=
Ð
ag;H=D89 C<9.DE9.FSNXP69.C P= Z5E3R587fNX>@P5 Q9
<
n
ag;H=D89@3R=PK49.;RPKfNX7  C<9.DE9.FSNXP69.CcISi UN;H9fi587SPN>TP
<
 a#=DE9.3R=P6K<9.;P6KfN7 GC<9.DE9.FSN_P9.C(P= N;69587SPN>@P
<

a%RK49C<9.DE9.FSN_P58=7 3HP6;61<>TP1<;H9ABNMi]7<9@9.CGP6=UI 921<: C<NXP9@C 365874>.92;H=D89@3ffi=P6K<9.; PKfN7
 C<9.DE9.FSNXP69.C(ISi KfNffQ9]P6=/;H9.ABN587 a
RK<9G;H9@Q= >.NXP5E=7V3H>K<9.A/9
0














NX7<C PK491<3H9.;>ffN7<74=PRN>TPNX3 P6K<9Z;H=D89Xm?K4= L9@Q9.;K4583 _K<9.; 361<IJ=;HC<587fN_P9.3
3\P58DEDKfNffQ9$P6K<9 ;H=D89Xa RK49.;69Tk =;69Xm-PK<9 361<IJ=;6C4587fNXP69.3 N;69/P;6143HP9@C ISi P6K<9$3\i 3\P9@Aa







         Tony, DIR
Mike, DIR David, CS
Richard, HO1
Alex, Co1 & AP Christine, Co1
HO1














+ N>K Pi?: 9 =k;69TQ=?>ffNXP658=7V36>K<9@AB9G5E7  NI<DE9  5E3ZN33NA/9 5EAB:J=;\PN7SPN3Z=XPK

9@;63.a 9]KfNffQ9GNX7fNDEi?3H9.Ck =1<;;H9@Q= >.NXP5E=7<3g587(PK<5E3g3H9.>TP58=7VI<14P7<=Pgk =;RPK49 =P6K<9.;
;H9@Q=?>ffN_P58=7c=: 9@;NXP658=7<3RC41<9fiP= PK<9DE9.7<FP6K(=k P6K<9:fN:J9.;@a
n

    ,3   3 fi!$# #,@&B!
RK<5E3369@>@P5E=7/:<;69@369.7SP63 P6K<958A/:<D89@AB9@7`PNXP5E=7 =Xk P6K<9F;6=14:/C49.D89@FSNXP658=7GL5 PK  





P69.;6=: 9@;NI<5ED85 Pi NX7<CO36=l=7 a RK<9 ;69ffNX36=7O=k/1<3H587<F   583PKfNXP*L9 C<=l7<=P
7<9@9.C P6= L2=;6;Hi NIJ=14PVP6K<9 C<NXPN 3\P;H1<>@P61<;69 =k[9.N>K =;HFSN7<5E3NXP658=7 587 >@=D8D8NIJ=

;6NXP5 Q9^9.7SQ?58;6=7<AB9@7SP3.a  P 5E39.N3HilP6=jNC<C 7<= C49.3P6= P6K<9 9
45E3HP6587<F	  C<=?>

1<A/9.7SP63 LK<9.7 N7<=XPK<9@; =;6FN7<5836NXP5E=7 5E3 ;69`1<58;H9.C P= (H=587 P6K<9 I<1<3H587<9@363e9.7SQ?5



















 1<D8:4DWN7<9TPffa >.=A 


a  j5831<369@C P=
3\P=;H9 PK<9e587 k =;6ABNXP5E=7 587 PK<9*>@=D8D8NIJ=;NXP65EQ9VI<1<3H587<9@363(9.7SQ?58;H=7<A/9.7SPffa # 583
=Y.58DEDWN - 3 

IfN3H9.C$14369.; 587SP69.;Hk NX>.9DWN74F1fNF9NX7<C 5E3 C49.365EF7<9@CBP=]IJ9g:4DWNXPHk =;6A

7<9@14P;6ND m A NXd?5E7<F$NX:<:<D85E>ffNXP658=7439.N365EDEic: =;HPNXI<D89P=(NDED"=k PK<9G=: 9@;NXP6587<FB3Hi?3HP69.A/3



























a) = ABN5E7`PN587$P6K<9];69.D8NXP5E=7<3HK<58: IJ9@PL9.9@7*;6=DE9.3.m<L9]C<9f749
3H9.7<5E=;fiN7<C2(H147<58=;;6=DE9.3@a 0f=;>.=7SQ9@7<589@7<>.9 L9[1<369GP6K<9 fD89#ff" ! ,-!fffi P= 3HP6=;69













a RK<9fiK<589@;N;H>KSi$58327<=PN P6;69.9fiI414PgNGF;NX:<K m
k =; >.D8N;65 Pi/N7<C$>@=7<>@58369@7<9.3H3.a ffiNXI<D89

36K<=ML32P6K<9UK<5E9.;6N;6>KSi N3N 749.3HP69.C ;H9.DWN_P58=7 a
RK<9 f;63\PU>@=D81<A/7cF5EQ9.3UN/;6=DE9 7<NAB9XmfPK<9 369.>@=7<C >@=D814AB7F5EQ9.3PK<9 58A/AB9@C<5WNXP69
3H9.7<5E=;G;6=D89.3 =kPKfNXPG;6=DE9m N7<C P6K<9$PK<5E;6C >@=D81<A/7 F5 Q9@3GPK<9 5EABA/9.C<58NXP91(H1<7<5E=;
;H=D89@3.a RK<9ffijAB9.N7<3GP6KfNXP PK49c;H=D89 K<N3[7<= :<N;69@7`P/=; >K458D8C N3GP6K<9(>ffN3H9ABNffi
IJ9a #g365874F ff " ! ,-!fffi mL9V>.N7 f7<C ND8D3H9.7<5E=;63BN7<C (H1<7<58=;63[k =; N^F;6=1<: ISi
;H9.36:J9.>TP5 Q9.D ie58C<9@7SP5Ek i?5E7<F$PK<9[:fNX;69.7SP63 N74C >K<5ED8C<;H9.7e1<3H587<Fc365EAB:<DE9fi "! fi+# `1<9@;Hi
9
4:4;69.3H365E=7<3.a 7*9*
4NA/:<D89 =Xk P6K<9 ;6=D89GK<5E9.;6N;6>KSi*=k)0ffi5EF1<;H9
n
583U;H9.:<;H9.3H9.7SP9@C 587




















































;H=D89cN3H3658F7<AB9@7SPffmR;69TQ=?>ffNXP658=7 Pi?: 9@3$36>K<9@A N a 0f=;/9*
4NA/:<D89Xm;69TQ=?>ffNXP658=7 Pi?: 9@3
3H>K<9.ABN$587  NI<DE9  a.RK<9G;69TQ=?>ffNXP658=7Pi :J9.3fi3H>K<9.ABN$587 ffiNI4D89 /9*
 :<DWNX587<33HP;H1<>

P61<;69$=Xk;H9@Q= >.NXP5E=7 Pi?: 9@3 587  NI<D89 4a ZD8D PK49 ;69@Q= >.NXP5E=7 Pi?:J9.3 L29 K<NMQ9cN;69
5E7<>.DE1<C<9.Ce5E7^9@7`1<AB9@;NXP658=7eI<DE= >d a RK<5E336K<=ML3PK<9@369BN;69 PK49/=7<DEi NMQXN5EDWNI4D89 ;H9

Q= >.NXP5E=7 Pi :J9.3@aP6P6;65EI<14P9@3;H9@Q= >.NXP5E=7  & 5E3RPK<9  & N_P6P;H58I<1 P9]N7<Cc583;69`1<58;H9.C a
#9.ABN5874587<FNXP6P6;65EI<14P9@3ffiC<9@: 9@7<C<9@7<>@im ;H9.365ED85E9.7<>@9m:4;6=:fNXFSNXP5E=7GNX7<C C<=A/587fNX7<>.92N;69
02=?=DE9ffN7$Pi?:J9.3N7<CN;69NDE36=[;69`1<58;H9.C a
RK<9@;69 583N :<;H= >@9.C<14;69 k =;;69TQ=?>ffNXP6587<F NB;6=DE9]k ;H=A N 1<369@;U587=1<;58A/:<D89@AB9@7

PNXP5E=7 a RK<9 :<;H= >@9.C<14;69 >.ND8D5E3 !('"! ff " !
	!(ff_a RK<9 :<N;NA/9@P69.;H3 ;H=D89[N74C



























































































































C<NXPNI<N369]A NX587SPN5E7<3R;6=D89K<589@;N;H>KSi5E74k =;HA NXP658=7









! ,b  ,-)(, + fffi











7 =;6C<9@; P=eA NXd9(=1<; 5EAB:<DE9.A/9.7SPN_P58=7 AB=;69$>@=7SQ9.74589.7SPBL29(C<9TQ9.DE=:J9.CjN
F;6N:<K<5E>ffNDJ1<3H9.;R587SP69.;Hk NX>.9ULK<5E>K 587SP9@;N>TP3L5EP6K$PK<5E3:<;H= >@9.C<1<;H9UP= C<= ;H=D89

IfNX369.C
C<9@D89@FSNXP5E=7 N74C ;H9@Q=?>ffN_P58=7<3.a RK49^F;N:<K458>ffNXDZ1<3H9.;(587SP9@;Hk N>@9e583$5ED8D8143HP;6NXP9@Cj587
0ffi5EF1<;H9
ff
a RK<583 5E7SP9.;\k N>.9$L2N3 C<9TQ9@D8=:J9.C 1<365E7<F  feVg N7<C 583G14369.C P=*5E7<5EP65WNXP69
;H=D89

IfN3H9.C C<9.DE9.FSNXP658=7^58743HP9.NC =XkPi?:<587<FcPK<9 NIJ= Q9 :<;H= >@9.C<14;69$>.ND8D a RK<583 58A

:<DE9.A/9.7SPN_P58=7 583U>@=7SQ9@7<589@7`Pk =;fi14369.;H3365874>.9GPK49@i =7<DEi7<9.9@C^P6= C<9<7<9 PK<9 ;H=D89








   &3   % ,
ffi&/! 





















I<N369@C]C49.D89@FSNXP658=7A/= C<9@D>.ND8DE9.C #& 
n
  
3H1<:<:J=;HP6587<F K<5E9.;6N;6>K<5E>ffND ;6=DE9.3RN74CcA 1<DEP6583HP69.: C<9@D89@FSNXP5E=7 a &U5ffi 9@;69@7`PRN:<:<;H=SN>K<9@3
k =; C<9@D89@FSNXP5E=7[N7<CB;69TQ=?>ffNXP658=7[L29@;699*




5 k i 5E7<FN7<C 9@74k =;6>@587<FV: =DE58>@589.3=7 #& 
n










3\P;N_P9PK<9k 9ffN3H58I<5ED85 Pi =k PK<9g:<;H=: =369.C/k ;NA/9@L=;Hd N7<CB:<;6=MQ?58C<9g369@>.1<;H9Z:<;H=P=?>.=D83







C<9@: 9@7<C<9@7<>@im>;6=:fNFSNXP658=7 N7<C &U=A/587<N7<>.9Xa
RK<9@;69cN;H9$9.5EFKSPGPi?: 9@3/=Xk;H9@Q= >.NXP5E=7<3[N>@>.=;HC<587<F P6K<9.3H9(C<58A/9.7<3H58=743.a RK<9(N1

P6K<=;63 A NX587<D i*36K<=ML7 F;6N7SP

C<9.:J9.7<C49.7SP[;69TQ=?>ffNXP658=7 a0i^>.=7`P6;N3\Pffm-P6K<9BL=;6d^587
P6K<583]:fN:J9.; :<;6=MQ?58C<9@3 N;H58>K QXN;H589TPi =XkR=:4P658=7<3]PKfN_P >.N7 C<9.NDL5 PK C49.D89@FSNXP658=7
;H9@Q=?>ffN_P58=7<32NX7<C PK499*ffi 9@>@P3NXk P9@;9.N>K ;69TQ=?>ffNXP658=7B=: 9@;NXP658=7/583 :<;H= >@9.3H369.C a)RK<9
L=;6dc587cPK<5E3Z:fNX: 9@;U7<=PZ=7<DEic5E7<>.DE1<C<9.3gPK<9 >.=A/:<;H9.K<9@7<365 Q9 ;69TQ=?>ffNXP658=7V36>K<9@AB9@3
I<1 P:4;6=MQ?58C<9@3gA/=;H9fi3658F7<5 f>.N7SPRL2=;6d$=7cC<9@D89.FNXP5E=7 ;69TQ=?>ffNXP658=7(A/= C<9@D83@a




KfNffQ9^N;HF1<9@CjPKfNXP$369@Q9.;6NDfiC<5 ffi 9.;H9.7SP(369@A NX7`P658>@3(N;69
:J=363H58I<DE9k =;BPK<9 ;H9@Q=d9e=:J9.;6NXP5E=7 PK<NXP k =?>.1<3 =7 CfNXPNXIfN369V3Hi?3HP69.A/3.a RK<;69@9




















>@DWN3H365 <>ffNXP658=7ZL2N3"C<9TQ 5E369@C 1<3H587<FP6K<9.3H9 P6K<;69@9C<58A/9.7<3H58=743.a %=ML9@Q9@;.mC49.:J9.7<C<9@7<>@i
L2N3 74=P 5E7<>.DE1<C<9@C 587 PK4583/:fN:J9.;$NX7<C K<9@7<>.9V=7<DEi 9.58FK`PBC<5ffi 9@;69.7SPB;69TQ=?>ffNXP658=7<3
L9.;H9^C45836>@1<363H9.C a RK49.58;$L=;Hd 583 C45 ffi 9.;69@7SP k ;6=A =1<;H3 587jPL= N3H: 9@>@P63.a 0ffi5E;63\Pffm
5 PUk = >@1<369@3fi=7eCfNXPNIfN3H9[N14PK4=;65EYffNXP658=7 a  g=cK4589.;6N;6>K458>ffNXDffi3HP6;61<>TP1<;H9[=k CfNXPNXIfN369
3\i 3\P9@AB3ffiL2N3ffiN7fND i 3H9.C aZ3ffiN;69@361<D Pffm5EAB:J=;\PN7SP k 9ffN_P1<;H9.3ffi3H1<>K[N3 ;6=DE9K<5E9.;6N;6>K<5E9.3
N74C >.=743HP;6N587SP63L9.;69 7<=PU3H1<:<:J=;HP69.C aZ0i>.=7SP;6N3HP.m =14;gL=;6d(k =?>.1<3H9.3U=7V;6=DE9

IfNX369.C N>.>@9.3H3 A/= C49.DPK<NXP 361<:<:J=;\P3"K<589@;N;H>K<58>.NDS3HP6;61<>TP1<;H9a

9.>@=7<C m_PK<9TiC<58C]7<=P
C<5E36>@1<3639.5EP6K<9.; LK<=GK<N3P6K<9ZNXI<58DE5EPi P6= :<;H= >@9.3H3RN ;H9@Q=?>ffN_P58=7 =:J9.;6NXP5E=7 mLK<5E>K$583
N]>.;65 P5E>ffNDf7<=XP58=7/P6= PK49ZC<9@D89.FNXP5E=7BA/=?C<9.D m?=; P6K<9Z;H9.DWN_P58=7<36K<5E:<3 NA/=7<F]=;65EF587fNXD
1<3H9.;fiNX7<C C<9@D89.FNXP9@C*1<369@;.afi0i>.=7`P6;N3\Pffm P6K<9GC<9@D89@FSNXP5E=7cAB=?C<9.D 587PK<5E3Z:fN:J9.;583











































?P9@7<C<9@C Nk ;6NA/9@L=;6dZP6=3H1<:<:J=;HP N;65E>K<9.;"369TPffi=Xk
;H9@Q=?>ffN_P58=7 36>K49.A/9.3.a RK492k ;NA/9@L=;HdL2N3-C49.365EF7<9@CGk =;ffi1<:JCfNXP6587<F:<;65 Q?58D89@F9.3 N74C







:<;H=:fNFNXP5E=7 m<NX7<CC4=AB5E7fN7<>@9a RK<9 N14P6K<=;H3g>@=7<>@9.;6749.CL5 PK(PK<9;H9@Q=?>ffN_P58=7c=Xk
n

>@9.;HP65 f>.NXP9@3.m?N7<C/;69@>.=F7<583H9.C[PKfNXP =7<DEi PK<9:<;H=:fNFSN_P58=7[N7<C[C<=A/587fNX7<>.9RC<5EAB9@7

3H58=7<3 L9.;69UNI<D89P=GN:<:<D i P= P6K<9Z;H9@Q=?>ffN_P58=7 36>K49.A/9.3=k P6K<9k ;6NA/9@L=;6d[N74C PK<9
;H9.365ED85E9.7<>@9 C<58A/9.7<3H58=7^>.=1<D8C^7<=P N:<:4DEia RK<9/L2=;Hd*587ePK<5E3:fN:J9.;]N7fND i?369.C^PK<9
:J=363H58I<DE9 ;H9@Q=?>ffN_P58=7 36>K<9@AB9@3Uk =;P6K<9G9
45E3HP6587<F k ;6NA/9@L=;6d k ;6=A N ;H9ffNDffiN:<:<DE58>.N

P658=7 a RK<5E35E3N[F=?= Cc9*
4NA/:<DE9P6KfNXPgC<9@AB=743HP;6NXP9@3P6K<9 C45 ffi 9.;69@7<>.9@3IJ9@PL9.9@7 PK<9
P6K<9.=;\ic=k-C<9@D89@FSNXP5E=7c;69@Q= >.NXP5E=7 NX7<CP6K<9.5E;g;H9ffND N:<:4D858>.NXP5E=7<3@a0i(>@=7SP;NX3HPffmJL29
KfNffQ9 36K4= L7 PK<9[QXN;65E=1<3fi;69TQ=?>ffNXP658=7 36>K<9@AB3]k ;6=A PK<9@=;69TP58>.ND N3H: 9@>@Pffa RK<583]583
P6K<9RIfN3H58>RC<5ffi 9@;69.74>.9I 9TPL29@9.7 P6K<9L=;6dG5E7 
Ð n 
N7<C PK49L2=;Hd 587GP6K<583:fNX: 9@;.a'RK<9
;H9@Q=?>ffN_P58=7 3H>K<9.A/9.3 587 
Ð n 
L9.;H92I<1458DEP"=7]P6K<;69@92C<5EAB9@7<365E=7<3 I<14P k =1<;"C<5EAB9@7<365E=7<3
N;H9C<583H>.1<3H369.C k =;gC49.D89@FSNXP658=7(;69TQ=?>ffNXP658=7c587c=1<;RL=;6d aU1<;RL=;6d 5E7cP6K<583:fN:J9.;
k =?>.1<3H9.3=7^C<9@PN58DE9.C P6K<9.=;\ieN7fNXDEi?365E3.a &U9.DE9.FSN_P58=7 ;69TQ=?>ffNXP658=7e36>K49.A/9.3 14369.C^587
N:4:<D85E>ffNXP658=7<32N;69AG14>KA/=;69fi3H58A/:<D89PKfN7(PK<NXP587 PK49.=;H9@P5E>ffND N7fND i 3H583@a
 
 &B!*+ ff) 
-,@&B! 
  !*' S)V#)*%  &/%
RK<5E3":fN:J9.; KfN3 C<583H>.1<3H369.C ;6=DE9

I<N369@C C<9@D89@FSNXP5E=7 m ;69TQ=?>ffNXP658=7 N7<C N14P6K<=;65EYffNXP658=7 a
 9 KfNffQ9*C45836>@1<363H9.Cl;6=D89

IfN3H9.C C<9@D89.FNXP5E=7 ;H9 `1<58;H9.A/9.7SP3$N7<C >.=AB:J=7<9@7`P63$587
C<9@D89@FSNXP5E=7 A/= C49.D83@m N7<C^N7<NDEi?369@Ce7<=Pfi=74DEi ;H9@Q= >.NXP5E=7*C<58A/9.743658=7<3UI<14P]NXD836=(N
QXN;H589@Pi =k;H9@Q=?>ffN_P58=7 3H>K<9.A/9.3@a  =587SP;H= C<14>.9/N:<;6N>@P658>.ND9*
4NA/:<D89[=k2K<=ML P=
1<3H9P6K<9.3H9U;69TQ=?>ffNXP658=7/58C<9.N3.m N I4;6589<i/587SP;H= C41<>@P658=7[P= ;69@Q= >.NXP5E=7$NX14PK<=;658Y.NXP5E=7
N:4:<;6=SNX>KVLNX3U:<;69@369@7`P69.C a RK49 PK<9@=;Hi587cPK<5E3Z:fNX: 9@;L2N3UC<9@AB=743HP;6NXP9@C ISiV5 P3
5EAB:<DE9.A/9.7SPN_P58=7UL5EPK  a/RK<9L=;6d]587]PK<5E3 :<N: 9@;ffiKfNX3ffi365EF7<5f>ffN7SP6DEi9*
?P69.7<C<9@C
:<;H9@Q?58=1<3BL=;6d 5E7 369TQ9@;NDZN36:J9.>TP3.a 0f=;B9
4NAB:4D89m2>.=A/:<;69@K<9.74365EQ9 ;69TQ=?>ffNXP658=7
C<5EAB9@7<365E=7<3[N74C ;H9@Q=?>ffN_P58=7 3H>K<9.A/9.3/k =;GQXN;65E=1<3[;69`1<58;H9.A/9.7SP3/N;H9NX7fNDEi?3H9.C a





RK<9k 14P1<;H9UL2=;6d[L58D8D 5E7<>.DE1<C<9UC<9TQ9@D8=:<5E7<F NDEF=;H5EPK4AB3 IfN3H9.C(=7 P6K<9UC<5EAB9@7<365E=7<3
N74Cc;H9@Q= >.NXP5E=73H>K<9.A/9.3N7<CcC<9@D89.FNXP5E=7 ;69TQ=?>ffNXP658=7(A/= C<9@D832L5 PKc>.=743HP;6N587SP63.a
n













































¨$ª¬··fi¨$®m«l­¾³®m¯½¥·©«¥¸³®m¯µª±Z°^·ª¬º*°^¨¨$ª¬··fi¨$®m«l­¾³Ç®m¯ È u«noP*L6Kp qr ]s>JPQ ]Yt 

















ª¬¯ È u«g|}q~+ #TAGfl 3H]I]I"KL68!G Nb/6PIy||]ffi/[I0ffiA/^La ffiW











































































³®¼¨$ª¬··Í¿Á®¼ºª¬¯©«¥¸Ècu«jZ|+z+ A#fl 3H]I]I"KL68!AG $N/6PQIbfl 3H]I]I"K`










































































flª³³Ç°^©®m¯µ®)ÉJÈ?flhÈZ°^«¥ºi½¥Ã¥«3ÉJÈ? Èffi ;®m¯µª&±t°^·¾ª¬º°^¨¨$ª¬··¨$®m«l­¾³Ç®m¯ È u«R#A/6P OA/^La ffiW












fl4©µ³®^¹¬°±Z°^º¥© È °^«¥º ERª³¸^®^­ È  ;ª»^®¼¨°­©µ®m« E¼¨´Ãª¬¿Áª¬· Æ®^³
Éª¬¯µª¸m°­¾ª¬º









































































E¼°^«¥º¥ÃR½R ÈM |®m¯µª"°^¨$­©µ»°­©µ®m«Ã¥©ª³Ç°³Ç¨ÇÃZ©µª¬·È.H«roP*L6Kl qr ]s>]P) ]Yb Ouh W I]xU.fiIJK













































·¨ÇÃ¥ª¬¿Áª.¶|©µ­Ã ³®m¯µª~±Z°^·¾ª¬ºp°^¨¨$ª¬··0¨$®m«l­¾³®m¯È H« #\Kj|]z/[Ifi]ffi#/^L^ \WrX 3N3I0"I0ffiHI













































H]I]I"KL68!  N/6PI R-/6PjUV)/^W:La 















{ ¿Í°^«Z°¸^ª¬¿Áª¬«l­È X AffiHfiVQIfiz/















































ºª¬¯µª¸m°­©®m«*©« º¥©·¾­¾³Ç©±Z½­¾ª¬º6ª¬«l»¼©µ³®m«Z¿Áª¬«l­È u« flv$ 3HIJIJKLM)! N
/6PQI 

































°^«¸  ÈµÊZyÃZ°^«¸ JÈµÊZ{°® fÈ7°^«¥ºF"°³Ç°^ºZÃ¥°³Ç°D°^«FJÈ

¨´Ã¥©µª»¼©«¸0·¾ª¬¨½¥³ªO°^«¥º
Ï¥ª©µ±Z¯µªO¿ÁÀk·¾ª³»¼©¨$ª¬·)­Ã¥³®m½¸mÃ ­©¨Î^ª­·È | -0*H3/^La   +-,./[Ifi%
 
pA 

















¨°³ª|©«¥Æ®^³Ç¿)°­©µ®m«·ÄR·¾­¾ª¬¿)·È`u«Sfl 3H]I]I"KL68!} $N +-,%lY .]L6VQ%  SZHJHIJX z`









































yÃ¥°®È/°^«¥º ©½j{1Èmª³Ç·©µ®m« ¿Í°^«¥°¸^ª¬¿Íª¬«l­©« ­Ã¥ªg±Z½Z·©«ª¬··
Â
³®¼¨$ª¬··)¨´Ã¥°^«¸^ª
¨$®m«l­¾ª¼­ÈRu« #/6P~|]z/[Ifi]ffi#/^L^ \WlX 3N3I0"I0ffiHIS AxlV8LM(IJfl 3H]I0JOpAffi3!8Ifi%SI0z/ Ê
»^®m¯½¥¿Áª
5
9
05
Ê
Â
°¸^ª¬·
3@
c>=
BQ
?RÈ dª¬¨$­½¥³ª|®^­¾ª¬·©«{h®m¿
Â
½­¾ª³OE¼¨©µª¬«¥¨$ª^Ê	E
Â
³Ç©«¥¸^ª³¬Ê
B
;A;*9`È
 
